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Entwicklung und Struktur der privaten Konsumausgaben

Veréanderungen gegenuber Vorjahr in %
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»Enger Zusammenhang zwischen privaten Konsumausgaben und Bruttoinlandsprodukt.

»Rd. 58% der Verwendung des BIP entfallen rechnerisch auf den privaten Verbrauch.

» Seit 2004 Entwicklung der Konsumausgaben deutlich schwacher als BIP.
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Entwicklung und Struktur der privaten Konsumausgaben D

EUTSCHE
_ BUNDESBANK

Egggeeutf%rr"ltlﬁgfKonsumg(‘:ter Seit 1991 ... SR IEn

in % der gesamten Konsumausgaben » ... Ausgabenanteil der langlebigen Giiter
15 langlebige Gter zuriickgegangen (Haushaltsgerate, Mobel, Pkw's)
:: » ... Uberproportionale Zunahme der Ausgaben fir das
"2 Wohnen (Miete, Nebenkosten); 2008: 25%
:; * Grunde: Kosten, Anzahl der Haushalte

> ... ricklaufiger Anteil der Ausgaben fiir Nahrungsmittel,

25

Wohnungsmieten 24 Getranke und Tabakwaren; 2008: 14% (1970: 24%:% !)
z > ... starke Zunahme der Ausgaben ftir Gruppe der sog.
21 ubrigen Verwendungszwecke (Gesundheits- und
- Kérperpflege, Bildung, Versicherungs- und
15 Finanzdienstleistungen); 2008: 17%
| Nahrungs und Genssmitsel ° * Grunde: Notwendigkeit von privater Vorsorge
17 > ... Ausgabenanteile ftr Bekleidung und Schuhe
e zuruickgegangen; 2008: 5%
14 * Moderate Preisentwicklung
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Anzeichen der Konsumschwache DEUTSCHE
BUNDESBANK
» Seit 2002 auffallend geringer Beitrag der privaten Konsumausgaben ™cvrosvsrem

zum gesamtwirtschaftlichen Wachstum.

Veranderungen gegenuber Vorjahr in %, Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten
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Anzeichen der Konsumschwache DEUTSCHE
BUNDESBANK

EUROSYSTEM

» Schwache Entwicklung der privaten Konsumausgaben ungewo6hnlich ...
... iIm zyklischen Vergleich, .... Im internationalen Vergleich

Veréanderungen gegentber Vorjahr in %

saison- und kalenderbereinigt, vierteljghrlich
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*) Reale private Konsumausgaben.

Stand; 30 Dez 2008, 14:36:02 Uhr Vo3KG008E, Chart
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Erklarungen der Konsumentwicklung:
Lebenszeit und Altersstruktur e

Lebenszyklusmodell und permanente Einkommenshypothese
» Einzelwirtschaftliche Anséatze (Individuen, Haushalte)

» Annahmen:

* Lebensphase beeinflusst das Konsumverhalten.
= Sparen wahrend der Phase der Erwerbstatigkeit
= ,Entsparen” in der Ruhestandsphase

« Individuen/Haushalte betrachten bei Konsumentscheidungen stets das permanente
Einkommen (enger Zusammenhang zum Lebenseinkommen).

= Bedeutung der Einkommenserwartungen

» Konsumverzicht in der Gegenwart zugunsten eines hoheren Konsums in der Zukunft. Sparen
bedeutet Ausgaben fur Zukunftskonsum!
» Einwande:
« Keine perfekte Voraussicht auf zuktnftige individuelle Einkommensentwicklungen; allerdings
erwartungsabhéngige Einfliisse unbestreitbar.
« Kein unbegrenztes zeitliches Verschieben bzw. Vorziehen der Konsumausgaben méglich
(Asymmetrie wegen Kreditrestriktionen).
« Empirisch: hohe Préaferenz flir Gegenwartskonsum; aber demographische Einflisse
(Altersstruktur) durchaus langerfristig von Bedeutung fir Gesamtkonsum.
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Erklarungen der Konsumentwicklung:
Das verfigbare Einkommen |

Veranderungen gegenuber Vorjahr in %
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» Enger Zusammenhang zwischen dem privaten Verbrauch und dem verfligbaren
Einkommen der privaten Haushalte.
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Erklarungen der Konsumentwicklung:

Das verfligbare Einkommen || i .
Veranderungen gegenuber Vorjahr in %
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» Wichtigster Bestandteil des verfligbaren Einkommens: Nettolohn- und -gehaltssumme
(Gewicht 40%, mit rticklaufiger Tendenz).
» Sonstige Einkommen (Einkommen der Selbstandigen, Vermdgenseinkommen) derzeit 34%

mit stei?endem Einfluss, Empfan?ene monetare Sozialleistungen knaPp 25%.
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Erklarungen der Konsumentwicklung:

Das verfligbare Einkommen |l SUNDESBANK
EUROSYSTEM

Veranderungen gegeniiber Vorjahr in %, Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten
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» Verlauf der Nettolohn- und —gehaltssumme setzt sich zusammen aus den Entwicklungen des
Nettoverdiensts pro Arbeitnehmer und der Anzahl der Beschaftigten.
» Letzteres scheint von gréf3erer Bedeutung: Konsumschwéche der Jahre 2002 bis 2005 geht
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Erklarungen der Konsumentwicklung:
Indirekte Abgaben und Preise e

EUROSYSTEM
» Neben der H6he von Zahlungen an
| ! | Sozialversicherungen sowie von Lohnsteuerzahlungen
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o ~ | der (Netto-) Verbraucherpreise.
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- +2 Abgabenbelastung der Verbraucher und der
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1 [ [ | l . .
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gaben, "5 Difterens i Vertinderungsraten von Produzenten. und Nahrungsmittelpreise 2007/2008,

Konsumenten-Reallohn.

« Starke Mehrwertsteuererhéhung 2007.

Stand: 25 Feb 2009, 11:24:06 Unhr Vo3KG0076.Chart
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Erklarungen der Konsumentwicklung:

i DEUTSCHE
Die Sparquote BUNDESBANK

EUROSYSTEM

Veranderungen gegenuber Vorjahr in %, Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten

Beitrag nominales verfligbares Einkommen

Wachstumsrate der realen
privaten Konsumausgaben
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» Durch ihren Anstieg um insgesamt 2,3 Prozentpunkte in den Jahren 2000 bis 2008 hat die
Sparquote (mit Ausnahme von 2006) die realen privaten Konsumausgaben erheblich
gedampft.
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Erklarungen der Konsumentwicklung:
Der Zinsfaktor L

Realzins in %, auf Grundlage von Bundesanleihen mit 10jahriger Restlaufzeit

» Substitutionseffekte: Mit dauerhaft niedrigerem Zinsniveau sinkt der finanzielle Anreiz zu sparen.
(Intertemporale Betrachtung: hoherer Konsum heute zulasten des Konsumniveaus in der
Zukuntt).

» Einkommenseffekte: Mit dauerhaft niedrigerem Zinsniveau sinken die Ertrage der Nettoglaubiger
(geringerer Konsum aufgrund niedrigerer Zinseinnahmen).

» Vermogenseffekte: Mit dauerhaft niedrigerem Zinsniveau steigt der Marktwert des derzeit
gehaltenen Vermégens (héherer Konsum heute).

» Empirisch ist die Rolle des Zinses fir die Entwicklung des privaten Verbrauchs insgesamt (und
IIII|IIII|IIII|IIII§IIIIF\)ﬂlr II’I]\SI)IIIrI]IJLIJIrIIQIS\tIeI(IIlqllllR\IIIEI\I IIII?HF? \II|III\|IIII|\III|II\I|IIII‘IIII|I\II|III\|IIII|IIII|IIII|IIII|IIII|IIII|II\I|
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Erklarungen der Konsumentwicklung:

i A DEUTSCHE
Die Konsumglattung BUNDESBANK

Sparquote der privaten

Haushalte im zyklischen

Vergleich

» Im Vergleich zu vorangegangenen Phasen
% geringerer wirtschaftlicher Aktivitat ist der Anstieg
1 der Sparquote seit 2000 (zumindest bis 2005)
10 ungewdhnlich.
9 » ,Konsumglattung“: In Zeiten niedriger

Einkommenszuwachse senken die privaten
Haushalte den Anteil des gesparten Einkommens
zur Finanzierung von Konsumausgaben. Steigen
die Einkommen wieder starker, wird der Anteil des
gesparten Einkommens wieder angehoben
(antizyklische Wirkung der Sparquote).

2000 01 02 03 04 05 06 OF 2008
%
12
11

10

% 1991 92 93 94 95 95 97 938 1999 9 » Stattdessen hat die Sparquote des privaten

- Haushaltssektors seit 2000 prozyklisch gewirkt.
13
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Erklarungen der Konsumentwicklung:
Vorsorge- und Vorsichtssparen B

Zwei Sparmotive dirften seit Beginn des Jahrzehnts an Bedeutung gewonnen haben:

» Vorsorgesparen

» Belastungen der sozialen Sicherungssysteme aufgrund der demographischen
Entwicklung (Altersversorgung, Krankenversicherungen), Erh6hung des
Renteneintrittsalters.

« Offentliche Diskussion tiber die Notwendigkeit privater Vorsorge.

« Staatliche Forderung des Aufbaus einer privaten Altersvorsorge (Riester-Rente).

= Erfordernis erhohter privater Vorsorge ist starker ins Bewusstsein des Einzelnen
getreten und hat Sparverhalten der privaten Haushalte insgesamt geédndert.
(Konsumverzicht heute zum Vermoégensaufbau als Ausgleich fir erwartete geringere
staatliche Transferleistungen in der Zukunft.)

» Vorsichtssparen
» Vorsichtigeres Ausgabeverhalten aufgrund von Unsicherheit Giber die Entwicklung
des Arbeitsmarktes und die Auswirkungen von Arbeitsmarktreformen (2002-2005).

» Aufgrund von Unsicherheit Uber die Starke und Dauer von Auswirkungen der von
der Finanzkrise ausgelosten Rezession auf den Arbeitsmarkt dirfte dieses Motiv
auch gegenwartig eine erh6hte Bedeutung haben.
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Erklarungen der Konsumentwicklung:
Personelle Einkommensverteilung N7

Gruppenspezifische

K » Entscheidend fir das Ausgabeverhalten einer
onsumguoten

Volkswirtschaft insgesamt betrachtet ist auch die

Verteilung des Gesamteinkommens auf einzelne
Konsumquoten in Abhangigkeit Haushalte bzw. Haushaltsgruppen (Personelle
vom Einkommensniveau Einkommensverteilung).

» In Deutschland sinkt mit steigendem
100 durchschnittliche Haushaltsnettoeinkommen der Anteil des

Konsumquote

a0 Einkommens, der flir Konsum ausgegeben wird

(gleichbedeutend mit einem Anstieg der
Sparquote).
» Gleichzeitig hat die Ungleichverteilung der
Haushaltseinkommen seit Beginn der neunziger
l Jahre zugenommen:

TR I = Der Anteil des Gesamteinkommens, der von
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Haushaltsnettoeinkommen in Euro aggregierten Sparquote erklart.
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Erklarungen der Konsumentwicklung:
Die Rolle des Geldvermégens | N7
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»HOhe des Vermogens wird nicht nur vom Umfang der bisherigen Ersparnisbildung
beeinflusst, sondern auch von Veranderungen in der Marktbewertung des bereits
gehaltenen Vermdégens.
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Erklarungen der Konsumentwicklung:
Die Rolle des Geldvermdégens |l N7

» Massive Kurseinbriiche an den Aktienmarkten 2000-2002 fiihrten zu bewertungsbedingten
Verlusten an Geldvermdégen der privaten Haushalte von mehr als 200 Mrd € (rd. ein Siebtel des
jahrlichen verfigbaren Einkommens).

» Mit Ausnahme des Jahres 2002 jedoch stetige Zunahme des Geldvermdgens.
» Bewertungsbedingte Verluste der Jahre 2000-2002 bis Ende 2005 mehr als ausgeglichen.

» Auch Nettogeldvermégen (=Geldvermogen abziigl. Verbindlichkeiten) ist seit 1991 deutlich um
fast 2 Bio € gestiegen. Bestand Ende 2007 knapp doppelt so hoch wie jahrl. verfligbares
Einkommen.

» Ungleichverteilung des Geldverméogens hat jedoch zugenommen, d.h. &hnlich wie bei den
Einkommen u. U. sinkende Konsumneigung aus dem Vermaogen fir die privaten Haushalte
insgesamt.

» Im Vergleich zu angelsachsischen Landern (USA, UK) durfte die Bedeutung der Finanzmarkte
fur das Konsumverhalten eher gering sein:

» gesetzliches Rentensystem ist umlagefinanziert,
* Anteil der Bevdlkerung, die Aktien héalt, gering: 13,5%, Ende 2008 (USA: 47%),
* niedriges Gewicht von Aktien im Geldvermégen: 8,6%, Ende 2007 (USA: 42%).
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Erklarungen der Konsumentwicklung:
. - . BIDEUTSCHE
Die Rolle des Immobilienvermdgens | BBUNDESBANK

EUROSYSTEM

Veranderungen der nominalen Preise fur Wohnimmobilien in % gegeniber Vorjahr

Curchschnittliche
Jahrliche Yeranderung 2005 1. (2005 2.
1999-2005 2006 2007 2008 | Halbjahr |Halbjahr

Belgien 4.4 11.1 4.2
Deutschland -0.9 0.2 0.2
Itland 12.2 13.4 k=) 9.4 5.0 9.8
Sriechenland Sis 12.2 a.b
Spanien 13.8 10.4 5.8 0.7 2.4 -1.4
Frankreich 11.2 121 b.h 3.7
ltalien .5 5.8 449 4.2 4.5 3.9
Miederlande 7.8 4.6 4.2 29 3.7 2.2
Osterreich 0.7 4.0 4.1 1.0
Fartugal 29 21 1.3 3.1
Eurn-
WWarungsgehiet b.b b.5 4.3 27

Quelle: EZB Monatsbericht Februar 2009
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Erklarungen der Konsumentwicklung:
Die Rolle des Immobilienverméogens Il 5

Einfluss des Immobilienvermdgens auf den Konsum durfte in Deutschland begrenzt sein:

» Eher illiquide Anlageform:
» Transaktionskosten bei Verkauf und Erwerb.
= Wertveranderungen werden seltener realisiert.
* Nutzung gestiegener Immobilienwerte zur Besicherung zusatzlicher Konsumentenkredite
spielte bisher eine eher geringe Rolle.
» Immobilienpreise als Spiegelbild von Erwartungen tber die Entwicklung der
Mieteinnahmen:
» Hoheren Ertragen der Eigentimer stehen die gestiegenen Kosten der Mieter gegenuber.
= Aggregierter Vermogenseffekt u. U. nicht eindeutig.
» Anteil des selbstgenutzten Wohneigentums mit 44% in Deutschland vergleichsweise gering
(vgl. Spanien 83%, Italien 72%, Frankreich 58%).

= Anteil der Haushalte, die von einem Anstieg der Immobilienpreise profitieren wirden, ist
in Deutschland verhaltnismalig gering.
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Erklarungen der Konsumentwicklung:
Die Rolle des Vermdgens insgesamt 5

» Datenlage und institutionelle Faktoren sprechen flr einen eher geringen Einfluss
des Vermdgens auf die privaten Konsumausgaben.

» Empirische Untersuchungen fir Deutschland bestatigen diese These:

* Analyse des langfristigen Zusammenhangs zwischen privaten
Konsumausgaben, dem verfligbaren Einkommen und dem Gesamtvermogen
der privaten Haushalte in Deutschland deutet an, dass schwache
Konsumentwicklung eher Erwartung niedriger Einkommenszuwachse
widerspiegelt als Veranderungen im Vermogensbestand.

* Neigung zu Konsumausgaben aus einem zuséatzlichen Euro an verfugbarem
Einkommen liegt nach derzeitiger Datenlage langfristig bei rd. 80 Cent, wahrend
die Neigung, einen zusatzlichen Euro an Nettovermdgen auszugeben bei
maximal 4 Cent liegt.

* Bei Vermdgensanderungen dirfte die Entscheidung Giber Konsumausgaben
stark davon abhangen, ob diese als voriibergehend oder als dauerhaft
angesehen werden.

11. Marz 2009 21



Fazit DE
BU

UR

U

N
Anhaltend schwache Entwicklung der privaten Konsumausgaben kann auf eine
Reihe von Faktoren zurtickgefuhrt werden:

» Schlechte Verfassung des Arbeitsmarktes (2002-2005).

» Notwendige Korrekturen in der Lohnbildung (bis ca. Mitte 2007).

» Steigende Preis- und Abgabenbelastung (Energie- und andere Rohstoffe ab
2002/2003, Nahrungsmittel 2007/2008, Mehrwertsteuerernbhung 2007).

» Anstieg der Sparquote:

» Vorsorgemotiv des Sparens wichtiger aufgrund demographischer
Belastungen,

 Vorsichtssparen bei erhdhter Unsicherheit der wirtschaftlichen und
wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen,

* Veranderungen in der personellen Einkommensverteilung.
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Perspektiven flr den privaten Verbrauch D

Auch auf kurze bis mittlere Frist sind Aussichten flr den privaten Verbrauch
vorsichtig zu beurteilen:

+ Starke Entlastungen vonseiten der Preisentwicklung.
+ Deutlicher Anstieg der Lohnzuwachse in 2008/2009.
- Motiv des Vorsorgesparens wird relevant bleiben.

- Auswirkungen des scharfen Rickgangs gesamtwirtschaftlicher Aktivitat auf
den Arbeitsmarkt. Erh6htes Arbeitsplatzrisiko. (Vorsichtssparen durfte in 2009
eher an Bedeutung gewinnen).

- Langerfristig relevant: Wieder rasch steigende Verschuldung des Staates wirft
Fragen nach der dauerhaften Tragfahigkeit der 6ffentlichen Haushalte auf.
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DEUTSCHE
BUNDESBANK

EUROSYSTEM

Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!
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